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第1図1929年 と1987年の株価 の比較
〔出所〕 日本 経 済 新 聞1987.11.2.
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第1蓑 主要国の経済指標の比較
貿 易 収 支
GNP比
経 常 収 支
GNP比
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
国際収支(GNP比 は%,▲ は赤字)
「米国(百万 ドル)「
1927年19281929
6801,437842
--0 .8
72'11,027760
--0 .8
「 日本(億 ドル)「
19841981986
443560928
3.54.14.6
350492859
2.83.64.3
「 英国(百 万Oン ド)「
192719281929
-,366×350×382
▲7.5▲7.2▲7.7
101124103
2.12.52.1
「 米 国(億 ドル)「
19819851986
▲1,224▲1,336▲1,562
f3.2×3.31ｺ3.6
▲1,065▲1,177▲1,424
f,2.8e2,91ｺ3.3
米 国
英 国
ド イ ツ(西独)
日 本
卸売物価(対前年上昇率%,▲ は下落)
1927年1928
f4.22.1
▲4。1▲1.4
3.014.9
f5.00.7
1929
f1.4
×2.2
2,2
×2.8
1985
0.9
5.5
2.2
t,1,1
198619877～9月
rｺ1.43.3
4.53.
X3.OX1.6
▲9.3▲1.2
鉱工業生産(対 前年増加率%,▲ は減)
米 国
英 国
ド イ ツ(西独)
日 本
1927年1928
×2.04.2
-▲1 .0
25.91.7
-8 .2
19291985
7.91.9
5.04.6
LO4.0
1L54.6
198619877～9月
1.14.9
4～6月
2.02.8
2.IXO.2
7～9・
▲0.44.6
米 国
英 国
ド イ ツ(西独)
日 本
公 定 歩 合 年(%)
19271928
5.4814,H3
4.504.50
7.00z.00
5.505.50
1929
5.66
5.54
7.00
5.50
Ei.5-6.0一ｺ5.5一ｺ6.0
86/786/887/9
9.5→9.0→10.0→9,5
87/587/887/IO
4.0→3.5→3.0
86/387/1
4.0→3.5→3.0→2.5
86/486/1S7/2
〔出所 〕 日本経 済 新 聞1987.11.2.
世界経済 のジレンマをど うするか35
??
〉
?
??
?
?
。?
?
?。?。〜
??
?
?
?
??
?
?
?
。
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
『
?
?
?
?
?
?
?
?
』
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
っ
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
ー
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
??
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
←
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
←
?
?
?
?
?
←
?
?
?
?
?
←
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
「?
?
?
?
?
」
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
、
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
??
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
??
?
?
?
?
『?
?
?
?
?
?
?
?
』
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
。?。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
「?
?
?
」
?
?
?
?
「?
?
?
」
?
?
っ
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
?
?
?
?
。
??
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
、
?
?
?
ヵ
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
「?
?
?
?
」
?
?
っ
?
。
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
ー
?
?
?
?
?
?
っ
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
「?
?
?
?
」
?
?
っ
?
。
「?
?
?
?
」
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
??
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
。
?
?
?
っ
?
、
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
っ
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
ヵ
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
っ
?
「?
?
?
?
」
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
36商 経 論 叢 第24巻 第2号
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
。
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
??
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
ォ
ー
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
っ
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
??
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
。
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?『?
?
?
?
?
?
』
??
?
?
?
?
??
?
?
?
?。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
??
?
???
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
?
?
。
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
、
?
??
?
?
ー
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
、
?
?
ッ
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、?
?
?
?
、?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
?
?
。
??
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
??
?
?
?
?
?
?
世界経済 のジレソマを ど うするか3?
?
?
。
??
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
。
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
、
?
?
?
?
?
?
、
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
ヵ
?
?
?
?
?
、
?
?
、
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
ョ
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
ョ
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
ヵ
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
。
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
ヵ
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
ー
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
??
?
?
?
?
?
?
?
?
?
ッ
?
?
?
?
?
ー
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
?
?
?
?
。
??
?
?
?
?
?
?
?
?
ッ
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
ヵ
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
ヵ
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
??
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
ヵ
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
?
?
ヵ
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
。
?
?
?
、
?
?
?
、
?
?
?
、
?
?
?
?
、
?
?
?
38商 経 論 叢 第24巻 第2号
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
ー
?
ッ
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
ー
?
ッ
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
ー
?
ッ
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
?
?
。
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
、
?
?
?
ッ
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
っ
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
、
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
?
???
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
ッ
?
?
?
?
?
ー
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
っ
?
「?
?
?
?
」
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
ー
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
世界経済の ジレンマをど うするか39
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
「?
?
?
?
?
?
」
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
、
??
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
??
?
?
?
?
?
?
?
『?
?
?
?
』
??
ー
??
?
ー
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
、
?
?
?
ッ
?
?
?
っ
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
?
。
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
??
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
ヵ
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
ー
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
??、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
。
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
ヵ
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
40商 経 論 叢 第24巻 第2号
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
ヵ
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
ー
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
『?
?
?
?
』
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
ー
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
??
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
??
?
?
?
?
?
?
?
?
「?
?
?
?
」
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
??
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
、
??
?
??
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
??
?
??
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
、
??
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
、
?
?
?
?
、
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
??
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
、
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
、
『?
?
?
?
』
?
?
?
?
?
?
?
?
、
「?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
」
??
?
、
?
?
?
ー
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
ー
?
?
?
?
?
?
?
「?
?
?
?
」
?
?
?
ヵ
?
?
?
?
?
?
「?
?
」
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
??
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?、
?
?
?
?
?
?
、
?
?
っ
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
世界経済 のジレンマをど うす るか41
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
ヵ
?
?
?
?
?
?
?
??
ョ
ー
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
「?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
」
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
っ
?
?
、
?
?
、
?
?
?
?
ー
?
ョ
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
。
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
ー
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
??
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
ョ
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
??
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
ッ
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
。
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
ッ
?
?
?
?
?
ー
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
、
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
ッ
?
ュ
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
『
?
?
?
?
?
?
?
?
』
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
、
?
?
ッ
?
?
?
?
?
ー
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
42商 経 論 叢 第24巻 第2
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
ッ
?
?
?
?
?
ー
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
」
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
「?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
」
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
『?
?
?
?
?
?
』
?
??
?
?
?
??
?
?
?
?
?
?
?
?
ュ
ー
?
ー
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
ー
?
??
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
ー
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
。
?
?
?
?
っ
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
ー
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
??
?
?
?
?
?
ッ
?
?
?
?
?
「
?
?
?
?
?
?
?
?
?
」?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
??
?
?
?
?
?
?
?
?
?
ー
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
ー
ー
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
ォ
ー
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
ッ
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
世界経済のジレソマをどうするか43
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
??
?
?
?
?
?
?
?
ィ
?
?
?
?
ー
?
?
?
、
?
?
?
?
?
ォ
ー
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
ッ
?
?
?
?
?
。
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
ッ
?
、
?
?
?
?
ッ
?
??
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
ー
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
??
?
?
????
?
???
?
?
。?
?
、?
??
?
??
?
?
。?
。?
??
。
?
?
??
?
??
??
???
。?
?
』。?
?
。?
?
。?
?
?
?
?
?
?
?。?
??
?
?
?
?
?
?
。??。
??
、
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
、
?
?
?
?
、
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
44商 経 論 叢 第24巻 第2号
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
?
。
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
、
?
?
、
「?
?
?
?
?
」
?
?
?
?
、?
ュ
?
ー
?
ョ
?
?
?
っ
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
ー
?
?
ー
?
?
?
?
『
?
?
?
?
?
?
?
?
?
』
??
?
?
?
?
?
?
、
??
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
ー
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
ヵ
?
?
?
?
?
?
。
?
っ
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
「?
?
?
?
?
←
?
?
?
?
?
?
?
?
?
←
?
?
?
?
ー
←
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
←
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
」
?
?
?
?
?
?
?
?
「?
?
?
?
?
←
?
?
?
?
?
?
??
?
?
?
?
?
ー
←
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
←
?
?
?
?
?
?
」
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
ィ
ー
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
「?
?
?
?
?
?
?
?
?
←
?
?
?
?
ー
←
?
?
?
?
?
←
?
?
?
?
?
?
?
」
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
、?
?
?
?
?
?
?
、?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、?
?
?
?
?
?
?
?
?
?、?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、?
?
?
?
?
??
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、?
?
?
?
?
?
?
、?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
、
?
?
?
?
?
。
?
?
?
、
?
?
?
?
、
『
?
?
?
?
?
?
』
?
?
?
?
?
?
??
?
?
?
?
?
?
?
?
ィ
ー
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
。
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
っ
?
?
?
、
?
?
?
?
?
?
?
←
?
?
?
?
?
?
?
←
?
?
?
?
?
←
?
世界経済のジレンマをどうするか45
第2図 為替 レー トと米 国の物価 ・金利
実効為替 レー ト(IMF算定)
/ (左上 目盛)
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858687(年)
〔出 所 〕IMF,internationalFinancialStatistics,U.S.DeptofLabor,BureauofLaborStatistics.
F.R.B。rFederalReserveBulletin,嶋中 雄 二 ・ 日 本 経 済 研 究 セ ン タ ー 編 『89年 ・世 界 同 時
不 況 』 日 本 経 済 新 聞 社 刊,1988年,14ペ ー ジ 。
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第2表 世界経済 ・貿易の地域別動向
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〔出 所 〕GATT「lnternationalTrade」,1988.
IMF「WorldF,conomicOutlook」,1988.より 作 る 。
(注)(ド ル ベ ー ス)の 対 前 年 比 伸 び 率
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第3表 債務残高の推移
(単位:10億 ドル,%)
1987年1986年1985年1984年1983年1982年1981年
1,X901,1201,038958894831755
 
??
25.427.925.o23.924.025.122.2デ ッ ト ・サ ー ビ ス
レシ オ(DSR)
世 銀,"WandDebtTables"
IMF,"WoadEconomicOut:ooK{DSR}"
(注) 1.
2.
3.
デ ッ ト・サ ービス ・レシオ;元 利払 い額の輸出総額に対 する比率。
86年は暫定値。87年は推定値。
短期債務,民 間債務を含む
ここでは,発 展途上国全体 のDSRと して,IMFの い う資本輸入発展途上国のDSR
の値を使用 した。すなわち,1979～81年の3年 間の平均でみた とき経常収支 が黒字であ
りかつ援助供与国であ った8ケ 国,イ ラン,イ ラク,ク ウェイ ト,リ ビア,オ マーン,
カタル,サ ウデ ィ ・アラビア,ア ラブ首 長国連邦を除いた数値である。
〔出所〕r経 済協力 の現状 と問題点』1987年,21ページ。
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(注)
第5図 発展途上 国への資金 フ ロー(貸 付)の 推移
ムx,243
ユ,116
一一一一 資金 の純 移転
000一 991
923 900
887 857 一 晶
goo一 貸付
352
額
＼
＼178
71
0 81 82 83 84
85 8fi s7 「
勿 多 勿
z学31
勿 髪 髪
｠ 1
.(415)X491;(447)1(468)(548}(608(640
髪
%3071
髪
1290
元
本
分
goo扁 債
務
(417)X489(472>(528)(547(556'〔550
返⊥
盈 済
額
利
891 払
921 分
000咽 987 997
1,095
Y ,
1.14 1,190
ワ
(毛意 ドノレ)
(注)世 界 に債務状況 を報告 してい る109ケ国のみ。
〔出所〕 世銀,"WorldDebtTables"r経済協力 の現状 と問題点』1987年,
22ペー ジ。
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債務の株式化のスキームの例
仲 ドル 投 現樋 貨 債
介 ←一 一 → 務
資 国銀 額面翻 額面酊 露 政
行 で売却 家 で売却 府
劃隣
現 地 企 業
第4表 主要国における債務の株式化計画
計 画実 施中の国
チ リ
メ キ シ コ
フ ィ リ ピ ン
エ ク ア ド ル
コ ス タ リ カ
計画 を発表 した国
ア ル ゼ ソ テ ィ ソ
ヴ ェ ネ ズ エ ラ
交渉 中の国
ブ ラ ジ ル
ボ リ ヴ ィ ア
ジ ャ マ イ カ
ナ イ ジ ェ リ ア
1987年半ばまでの実施額
億 ド ル(a)
?
?
?
?
?
?
?
?
合
??
?? 59
(a)/(b)(%)
13.6
1.1
0.5
1.1
2.S
1.5
3.2
1986年末の対
銀行債務 ㈲
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
??
??
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
?
2.2 2A673
(資料)モ ル ガ ン銀 行,「 ワー ル ド ・フ ァイナ ン シ ャル ・マ ー ケ ッ ト」
〔出所 〕 前 掲 書,37ペ ー ジ。
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